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Participants:
· Philippe Dutruc - Séolis
· Akobi Sitou – Séolis
· Antonio Haya - HES 
· Frédéric Vigier - HES



Date MoM : xx mars 2011
 Rédigé par F. Vigier


Principaux points abordés	Comment by AHS: 1.- Creo que es importante que el CR muestre de forma mas explicita la posicion de colaboracion de Seolis para encontrar una via de salida al conflicto. 2.- Evita todo lo que pudiera interpretarse como una amenaza.
3.- Pedir cr de reunión de mayo
· Présentation des différents intervenants.

1. Sur l’opportunité de fusionner :
· Philippe Dutruc (PhD) précise que Séolis reste dans une démarche de rapprochement, « à la fois souhaitée et contrainte ». L’état d’esprit et la culture reste proche entre les deux sociétés et la nécessité d’atteindre une taille critique face aux fournisseurs justifie la fusion.
· Hors considérations financières, le problème est aujourd’hui principalement politique. Compte tenu du passé, il est important de permettre aux élus de « sauver la face ».
· Sur les synergies, PhD note que les productions de sociétés sont complémentaires (e.g. dans les renouvelables, où Séolis 3D Energie s’est engagé dans l’éolien alors que Sorégies est majoritairement présent dans le photovoltaïque a travers de Sergis). En outre, Sorégies bénéficie d’un accès à la production en semi-base, ce dont Séolis ne bénéficie pas encore. Il reconnaît qu’en 2007 (transaction Endesa), Séolis souhaitait un accès à un mix énergétique mais n’était pas mûr pour s’engager dans un accord concernant un accès fort à une capacité de production.
· PhD fait état d’une réunion tenue le 18 mais 2010 pendant laquelle les deux sociétés ont décrit de manière détaillée leur souhait de fusionner et leur vision commune de cette fusion. La solution d’un echange de participations du 10% comme chemin intermediere a eté evoqué. Un PV a été signé conjointement par les deux parties, mais le problème politique perdure.
· PhD mentionne enfin la mise en place de la loi sur les collectivités territoriales, en cours de mise en place. Cette loi donne tout pouvoir au Préfet de Région afin de réaliser des regroupements de syndicats dans un but d’économie. Il est donc possible que le regroupement du SIEEDS et du SIEEDV soit imposé et réalisé de par la loi, d’ici 2013.

2. Sur l’historique

2.1. Une position perçue comme déséquilibrée dès l’origine…
· En 2006, la régie des Deux-Sèvres était en position de faiblesse car peu structurée au niveau de son organisation et sortant d’un échec dans ses projets avec Electrabel.
· Le processus avec Sorégies a été vécu par Séolis comme une « absorption » plutôt que comme une fusion paritaire.
· Sentiment que Sorégies a avancé de son côté, à marche forcée, sans le dire ouvertement.
· Toutefois, considère comme un atout le fait que Séolis ait une trésorerie importante, à la différence de Sorégies, considérée comme très endettée.

2.2. … renforcée par un sentiment de mépris ressenti lors de la transaction Endesales événements au tour de l’accord avec Endesa sont le catalyseur de la rupture 
· Sorégies a avancé rapidement sur sa partie relative au sourcing d’énergie alors que les ressources humaines de Séolis, plus faibles, n’ont pas permis d’adopter le même rythme de progression sur ce sujet.
· La communication a l’Assemblé du SIEEDV est fait sans avis prealable a Seolis, qui considrere le sujet comme une trahison…Fin Janvier 2008, MM. Sitou et Viou se sont réunis afin de rédiger une délibération devant être soumise au SIEDS le 04/02 et au SIEEDV le 31/01, résumant l’état actuel du processus de fusion, ainsi que les différentes tâches restant à accomplir. La transaction Endesa n’a jamais été abordée au cours de ces réunions. Le 31/01 au matin, M. Sitou reçoit un appel du responsable régional d’EDF l’informant d’un article de presse faisant état d’une transaction entre Sorégies et Endesa. Le 31/01 au soir, à l’arrivée des représentants de Séolis/SIEDS au comité du SIEEDV, leurs pochettes contenant l’ordre du jour sont changées,  avec l’ajout d’une délibération concernant la transaction Endesa.

3. Vision d’un éventuel processus de fusion
· Ph D considère qu’un premier pas serait de croiser les participations et les Directoires.
· Il considère que le chemin est clair au niveau opérationnel (cf réunion du 18 mai) mais que la problématique valorisation demeure. Sur ce dernier point, il suggère :
· En premier lieu, un rachat de la participation de Sorégies dans Séolis, à la valeur de souscription augmentée d’une soulte représentant les coûts de portage (principalement les résultats accumulés et le coût de l’endettement)  encourus par Sorégies sur la période. PhD avance le chiffre maximum de €3.0m au titre de cette compensation.
· Ensuite, un échange de 10% des participations des deux sociétés. Cet échange ne donnerait pas lieu à valorisation des deux groupes, et donc un éventuel écart de valeur  ne donnerait pas lieu à compensation.
· La résolution de la situation actuelle, dans tous les cas, doit faire apparaître un message clair et aisément explicable aux politiques. Une valorisation des participations non paritaire serait dificil à expliquer aux elus. 
· A Sitou mentionne toutefois deux autres points délicats : l’usage de la marque et , le système d’information et la creation d’un entité de commercialisation.
· Après le « traumatisme » laissé par le retrait de la marque Sorégies, ce point devra être décidé assez tôt, de manière à satisfaire les sensibilités de chacun.
· Concernant le système de facturation, point clé au regard de l’évolution rapide de la règlementation et des tarifs, les deux sociétés ont pris des chemins radicalement différents : Sorégies a engagé un cabinet spécialisé pour développer un système en interne, alors que Séolis a adopté depuis le 6 janvier 2011 le système développé par l’UeM et adopté par de nombreuses autres ELD, pour un coût de €3.0m.
· La nouvelle entité de commercialisation libre sera opérationnel a partir du 11 mars. Indépendamment de l’évolution de ses relations avec GdF-Suez (voir point suivant) ou Sorégies, Séolis a besoin immédiatement d’avoir un véhicule commercial, avec l’objective de protection de son périmètre. 

4. Relations de Séolis avec GDF Suez
· Séolis a négocié un protocole d’accord avec GDF Suez, ayant une maturité au 30 juin 2011. Cet accord n’a jamais été formellement signé, dans l’attente de clarifier les relations avec Sorégies.
· Ce protocole comprend trois volets :
1. Entrée de GDF Suez au capital de Séolis à hauteur de 10%, à la valeur vénale des titres, assortie de droits de gouvernance très limités : 1 seul membre au Directoire et droits de veto limités (ex : décision concernant des investissements supérieurs à €10m). Il n’existe pas accord sur la fourchette de prix. Gdf Suez n’a pas eu accès aux comptes de Séolis. SIEDS ne voulant pas réduire sa participation au dessous de 80%, la vente de la participation de Sorégies est le seule chemin  pour aboutir cette transaction.
2. Mise en place d’une société de commercialisation détenue à 66% par Séolis et 34% par GDF Suez. Garantie de sourcing au meilleur prix du groupe GDF Suez, mais aucune obligation de se fourniture exclusive. La zone couverte comprend le Poitou Charentes et les départements limitrophes. Clause de sortie de GdF Suez en cas de conflit.
3. Conclusion d’un aAccord d’approvisionnement sur 10 ans renouvelables, pour 7575% d’électricité nucléaire et 25% hydraulique. Les prix sont établis actualisés par une formule d’ indexation classique (pas d’actualisation récente du niveau de prix). Le prix a la date est aux alentours de 58 €/MWh. Seolis reconnait la manque d’intérêt de ce produit dans l’enivrement NOME avec un ARENH de 38-39 €/MWh. 	Comment by AHS: Yo tengo 65% 35%
· Selon A. Sitou, l’intérêt de GDF Suez est de se rapprocher du syndicat de manière globale (eau, déchets…). Il considère qu’au regard des flux de trésorerie très faibles, du fait des investissements réseau notamment, la valorisation de Séolis ne devrait pas être extrêmement élevée.
· HES demande si la prise de participation de 10% par GDF Suez ne pourrait se faire via achat de la participation de Sorégies, en cas de décision de sortie. PhD considère que ce serait possible, mais que dans ce cas la plus-value dégagée devrait être partagée entre Sorégies et le SIEDS. 

5. Transaction Gérédis
· Gérédis présente aujourd’hui des besoins en investissement importants sur le réseau, que Séolis n’est pas à même de satisfaire sur ses ressources propres. Le besoin, estimé à €40m au total investis sur les quatre prochaines années, sera financé par un emprunt souscrit par le SIEDS. En contrepartie, le SIEDS souhaite pouvoir avoir un poids danscontrôler  la gestion de Gérédis, qu’il n’a( aujourd’hui il exercent un control indirecte qu’indirectement via sa présence au Directoire de Séolis).
· Il a donc été décidé que Gérédis, actuellement une SAS, serait transformé en SAEML, entre 51% et 66% de son capital serait cédé au SIEDS (il s’agirait a priori d’une cession de titres et non d’une augmentation de capital).
· Une valorisation de Gérédis, et dans le même temps du groupe Séolis, sera réalisée cette année.
· Pour mémoire, Gérédis devra également trouver €30m pour financer la mise en place de compteurs intelligents.

6. [bookmark: _GoBack]Scénario de sortie
· Ce scénario a été peu abordé. Deux points importants :
· En cas de constat d’échec ou d’abandon de la volonté de fusion, Séolis privilégie l’entrée amiable d’un partenaire financier du type CDC ou banque. La possibilité d’acquisition de la participation de Soregies par UEM, n’avait été envisagée par Séolis, ils trouvent que cette possibilité devrait s’analyser en détail. 
· Séolis rappelle les « menaces » d’ordre politique exprimées lors du dernier comité du SIEDS à l’égard du SIEEDV, au cas où Sorégies vendrait la participation de Séolis et conserverait une plus-value réalisée « sur le dos des communes des Deux-Sèvres », a savoir i) des actions de communication dans la presse et ii) un courrier des élus des Deux-Sèvres à leurs homologues de la Vienne, les informant du caractère « anormal » de la situation. 

